






























































資本維持の原則（theDoctorine of Capital Maintenance）は， 18世紀の特許
法人（chartercorporation）から引き継がれたといわれる。多くの特許法人は，
定款（constitution）の中に，資本からの配当の支払いを禁ずる規定を設けてい


































することによって算定された（modelbalance sheet, Table A）。
資本維持原則の具体化は，裁判官の判決（decisions）に依存する（thecase 
of Exchange Banking Company 〔Flitcroft’sCaseコ1882,Guinness v. Land 

























も，それでもなお適正にd実現し配当可能な利益である。」 (Liquidators of the 





















1880年には，自己株式の取得を認めた判例（thecase of Dronfield Silkstone 
Coal Company）が出現した。しかし会社は， 自己株式の買入れを許されるな






























しかし19世紀末における判例（Leev. Neuchatel Asphalte Company 1889, 
Verner v. General and Commercial Investment Trust 1894, National Bank of 



















































































uchatel Asphalte Company 1889, Bond v. Barrow Haematite Steel Company 
1902）。かかる措置も，資本の分配ないし返還とされず利益の分配といわれる。
しかし，資本の一部が年々消耗（consume）され，減ぜ、（diminish）られて












本の返還と考えるべきではない（Leev. Neuchatel Asphalte Company 1889）。
（引 これらの区別は， AdamSmithに由来し， J.S. Millによって精微なものとなった
といわれる。
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資本からの分配・支払いとなるであろう（StirlingJ., the Court of Appeal）。
以上のことを LordLindleyはつぎのように述べている（Vernerv. General 











































(8) Jenkins Report (Cmnd. 1749), para. 341. 





































(Verner v. General and Commercial Investment Trust 1894) 
「経営者が，成功の見透し顕著であると考えるならば，…たとえ資本のこと
ごとくが失われても，彼等が継続して利益を分配しではならないという理由は





























replacement reserve, reserve for 'increased replacement costs）や投資売却剰
































Jersey Imperial Hotel Company 1864, the case of Alexandra Palace Company 
1883）。 しかし特別の禁止規定の存しないかぎり，会社が配当を支払うために資金
の借入を余儀なくされたということだけで，反対される何もないとされた（thecase 
of Mercantile Trading Company 1869）。
